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Abstrak
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh dari inflasi, BI rate, nilai tukar, harga
batubara, harga emas, harga nikel, harga minyak dunia terhadap indeks sektor
pertambangan. Penelitian menggunakan data sekunder pada periode Januari 2012
hingga Desember 2017 dengan pendekatan metode Vector Error Correction Model
(VECM) karena terdapat kointegrasi antar variabel, ditunjukkan oleh Trace Statistic dan
Max-Eigenvalue Statistic yang lebih besar dari nilai Critical Value. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa guncangan variabel inflasi, harga emas, nikel dan harga minyak
dunia memberikan respon yang positif terhadap indeks sektor pertambangan sedangkan
variabel BI rate, kurs dolar AS dan harga batubara memberikan respon yang negatif
terhadap indeks sektor pertambangan. Implikasi kebijakan yang berguna bagi investor
yaitu dengan melihat kinerja laporan keuangan emiten pertambangan karena dalam
penelitian ini menunjukkan bahwa emiten pertambangan itu sendiri yang memiliki
pengaruh besar terhadap indeks sektor pertambangan dan variabel yang paling
berpengaruh yaitu harga emas, maka investor dapat mengalihkan portofolio ke sektor
pertambangan.
Kata kunci: BI rate, Harga Batubara, Harga Emas, Harga Minyak Dunia, Harga Nikel,
Inflasi, Kurs dolar AS
Latar Belakang
Perkembangan perekonomian pada suatu tidak bisa terlepas dari kegiatan
investasi, kaena memiliki peranan strategis.Tanpa adanya investasi, maka pertumbuhan
ekonomi akan cenderung stagnan. Inglis (2014) menyatakan kuatnya perekonomian
suatu negara tidak bisa lepas dari perkembangan pasar modal negara tersebut . Pasar
modal sendiri merupakan sarana alternatif tempat investasi bagi investor yang akan
menginvestasikan dananya untuk memperoleh return berupa deviden maupun capital
gain serta mendapatkan hak kepemilikan atas perusahaan (Sihombing dan Amalia, 2014).
Di pasar modal, sebuah indeks memiliki beberapa fungsi antara lain: indikator tren pasar,
indikator tingkat keuntungan dan tolak ukur (benchmark) kinerja suatu portofolio atau
reksa dana (Fakhruddin, 2008). Salah satu sektor penopang pembangunan ekonomi
suatu negara adalah sektor pertambangan, karena perannya sebagai penyedia sumber
daya energi yang sangat dibutuhkan dan diperlukan bagi pertumbuhan suatu
perekonomian suatu negara. Sektor pertambangan telah menjadi sektor yang semakin
strategis bagi Indonesia dan sektor pertambangan ini juga mempunyai peran penting
dalam pembangunan Indonesia yaitu sebagai penambah pendapatan negara.Kondisi
ekonomi dalam negeri maupun kondisi ekonomi secara global memberikan warna
tersendiri bagi peningkatan pergerakan IHSG. Peningkatan IHSG sebagian besar
diakibatkan oleh kejadian-kejadian di luar faktor fundamental perusahaan, seperti
keadaan makroekonomi yaitu Produk Domestik Bruto (PDB),laju inflasi, tingkat suku
bunga dan nilai tukar mata uang ataukurs (Thobarry, 2009). Melihat dari hal tersebut
dapat dilihat bahwa kenaikan harga BBM berdampak cukup besar pada kestabilan IHSG,
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dan dapat dikatakan menjadi salah satu faktor penunjang kestabilannya. Untuk itu, tujuan
dari penelitian ini adalah menganalisis pengaruh dari inflasi, BI rate, nilai tukar, harga
batubara, harga emas, harga nikel, harga minyak dunia terhadap indeks sektor
pertambangan.
STUDI PUSTAKA
Indeks Harga Saham Gabungan
Indeks berfungsi sebagai indikator tren bursa saham yang menggambarkan
kondisi pasar pada suatu kondisi tertentu, apakah pasar sedang aktif dan lesu,
pergerakan indeks menjadi indikator penting bagi para investor untuk menentukan apakah
mereka akan menjual, menahan, atau membeli saham dalam jumlah tertentu (Masodah,
2012).
Inflasi
Menurut Sukirno (2009) inflasi adalah kenaikan harga secara umum berlaku dalam
suatu perekonomian dari suatu periode ke periode lainnya, sedangkan tingkat inflasi
adalah persentase kenaikan harga-harga pada suatu tahun tertentu berbanding dengan
tahun sebelumnya. Selain inflasi, di Indonesia juga ada ITF atau Inflation Targeting
Framework. ITF atau Inflation Targeting Framework merupakan sebuah kerangka
kebijakan moneter yang ditandai dengan pengumuman kepada publik mengenai target
inflasi yang rendah dan stabil merupakan tujuan utama dari kebijakan moneter. Hubungan
ITF dengan inflasi yaitu ITF merupakan kebijakan moneter yang digunakan pemerintah
untuk mengendalikan inflasi.
BI Rate
Menurut Sunariyah (2011), Tingkat suku bunga adalah harga dari pinjaman.Suku
bunga dinyatakan sebagai persentase uang pokok per unit waktu.Bunga merupakan
suatu ukuran harga sumber daya yang digunakan oleh debitur yang harus dibayarkan
kepada kreditur.
Kurs Dolar AS
Kurs merupakan salah satu alat ukur yang digunakan untuk menilai keteguhan
suatu ekonomi.Selain itu kurs juga dapat diartikan dengan banyaknya uang domestik
yang diperlukan untuk membeli atau memperoleh satu unit valuta asing (Sukirno,
2009).Dalam penelitian ini menggunakan data nilai tukar Rupiah terhadap Dolar AS.
Harga Batu Bara (Coal Price)
Batubara merupakan satu dari energi alternatif yang termasuk memiliki
pertumbuhan yang pesat, baik dari segi produksi maupun konsumsi.Hal ini membuat
industri batubara kian popular, terutama setelah kenaikan harga bahan bakar utama, yaitu
minyak bumi yang tak terkendali.Produsen batubara dunia terbesar saat ini adalah China,
USA, India, Australia, Afrika Selatan, Rusia dan Indonesia.Sementara saat ini eksportir
terbesar batubara dunia adalah Indonesia, Australia dan Rusia.Produksi Batubara China
dan India lebih banyak untuk dikonsumsi sendiri dalam negeri (Miranti, 2008).
Harga Emas (Gold Price)
Emas merupakan salah satu komoditas dunia yang pernah digunakan sebagai alat
tukar atau alat pembayaran. Standar emas yang sering dijadikan patokan diseluruh dunia
adalah harga standar emas pasar London atau yang biasa disebut dengan London Gold
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Fixing. London Gold Fixing merupakan sistem penentuan atau pengaturan harga emas
yang dilakukan dua kali pada setiap hari kerja di pasar London.Emas merupakan salah
satu bentuk investasi yang cenderung bebas resiko (Sunariyah, 2006).
Harga Nikel
Indonesia merupakan salah satu pengekspor nikel terbesar dunia.Harga nikel
sangat dipengaruhi oleh kebijakan ekonomi dunia.Sebagai negara penghasil nikel kedua
terbesar di dunia, keputusan Filipina untuk menutup tambang penghasil nikel terbesar di
negaranya tersebut tentunya memberikan dampak secara global terutama pada
komoditas nikel sendiri.
Harga Minyak Dunia (Oil Price)
Perubahan pada harga minyak menjadi salah satu faktor yang memberikan
kontribusi penting dalam aktifitas perekonomian global.Peningkatan harga minyak
menjadi pemicu meningkatnya harga komoditas lainnya sehingga menyebabkan inflasi
serta perlambatan pertumbuhan ekonomi global (Hariyani, 2013).Harga minyakmentah
dunia diukur dari harga spot pasarminyak dunia, umumnya digunakansebagai standar
adalah WestTexas Intermediate(WTI ). Minyak mentahyang diperdagangkan di West
Texas Intermediate (WTI) adalah minyakmentah yang berkualitas tinggi.
Kerangka Pemikiran
Hipotesis
H1: Diduga terdapat pengaruh negatif signifikan inflasi terhadap indeks sektor
pertambangan.
H2: Diduga terdapat pengaruh negatif signifikan tingkat suku bunga terhadap indeks
sektor pertambangan.
H3: Diduga terdapat pengaruh negatif signifikan kurs dollarterhadap indeks sektor
pertambangan.
H4: Diduga terdapat pengaruh positif signifikan dari harga batubara terhadap indeks
sektor pertambangan.
H5: Diduga terdapat pengaruh positif signifikan antara harga emas dunia terhadap indeks
sektor pertambangan.
H6: Diduga terdapat pengaruh positif signifikan antara harga nikel terhadap indeks sektor
Inflasi
BI rate
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AS
Harga batubara
Harga emas
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pertambangan.
H7: Diduga terdapat pengaruh positif signifikan harga minyak dunia terhadap indeks
sektorpertambangan.
METODOLOGI PENELITIAN
Rancangan dalam penelitian ini adalah untuk menganalisa pengaruh faktor
variabel makro ekonomi (inflasi, BI rate, kurs dolar AS ) dan harga komoditas dunia
(harga batubara, harga emas, harga nikel, dan harga minyak dunia) terhadap indeks
sektor pertambangan di BEI periode tahun 2012-2017. Alata analisis penelitian ini akan
dilakukan dengan menggunakan data time series melalui pendekatan metode Vector
Autoregression (VAR). VAR ini digunakan apabila data yang digunakan stasioner dan
tidak terkointegrasi. Namun, apabila data yang digunakan tidak stasioner dan terdapat
kointegrasi maka akan dilakukan dengan pendekatan metode Vector Error Correction
Model (VECM).
HASIL DAN PEMBAHASAN
Impulse Respons Function (IRF)
Guncangan dari semua variabel independen belum memberikan pengaruh yang
besar terhadap indeks sektor pertambangan, kecuali indeks sektor pertambangan itu
sendiri. Ini artinya, kinerja dari perusahaan di sektor pertambangan itu sendiri yang
menjadi faktor yang cukup besar dalam mempengaruhi dari indeks sektor pertambangan
secara positif. Guncangan inflasi direspon secara negatif oleh indeks sektor
pertambangan pada periode kedua namun pada periode ketiga dan seterusnya direspon
positif. Guncangan BI rate direspon secara negatif oleh indeks sektor pertambangan.
Hasil ini menunjukkan bahwa peningkatan tingkat bi rate atau suku bunga akan
mendorong penurunan indeks sektor pertambangan. Hal ini dikarenakan Cost of fund
atau biaya modal perusahaan atau emiten pertambangan akan mengalami kenaikan. Lalu
guncangan harga batubara direspon positif oleh indeks sektor pertambangan kemudian
direspon negatif oleh indeks sektor pertambangan pada periode ketiga dan seterusnya.
Selanjutnya, guncangan harga emas (gold) direspon secara positif oleh indeks sektor
pertambangan. Kenaikan harga emas ikut menaikkan pertumbuhan indeks sektor
pertambangan. Guncangan harga nikel terhadap indeks sektor pertambangan
memberikan respon positif. Indikasi ini dikarenakan pengaruh harga nikel begitu signifikan
terhadap pendapatan perusahaan karena mayoritas perusahaan atau emiten yang
terdaftar kedalam indeks sektor pertambangan cukup banyak dalam berproduksi nikel.
Dan yang terakhir guncangan harga minyak dunia atau oil direspon secara positif oleh
indeks sektor pertambangan.
Forecast Error Variance Decomposition
Jika diurutkan, variabel-variabel yang memberikan kontribusi terbesar sampai
dengan terkecil terhadap indeks sektor pertambangan yaitu mining itu sendiri, gold, inflasi,
BI rate, oil, nikel, batubara dan kurs. Artinya yang mempengaruhi adalah harga saham
emiten pertambangan itu sendiri sebesar 84,23 persen dan harga emas sebesar 7,58
persen. Hal ini menjelaskan pergerakan dari indeks sektor pertambangan dipengaruhi
oleh kinerja keuangan emiten pertambangan masing-masing sedangkan dari variabel
komoditasnya yang dipengaruhi adalah harga emas.
Kesimpulan
1. Guncangan yang terjadi pada inflasi akan direspon secara negatif oleh indeks sektor
pertambangan pada saat periode awal dan akan direspon positif dalam jangka
panjang.
2. Guncangan bi rate memberikan respon yang negatif terhadap indeks sektor
pertambangan.
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3. Guncangan kurs dolar memberikan respon yang positif terhadap indeks sektor
pertambangan pada saat awal periode saja dan akan direspon secara negatif dalam
jangka panjang.
4. Guncangan harga batubara memberikan respon positif terhadap indeks sektor
pertambangan pada saat awal periode saja namun dalam jangka panjang direspon
secara negatif oleh indeks sektor pertambangan.
5. Guncangan yang terjadi pada harga emas direspon secara positif oleh indeks sektor
pertambangan.
6. Guncangan yang terjadi pada harga nikel direspon positif oleh indeks sektor
pertambangan.
7. Guncangan yang terjadi pada harga minyak dunia direspon secara positif oleh indeks
sektor pertambangan.
Berdasarkan hasil uji Forecast Error Variance Decomposition (FEVD), kondisi
fundamental perusahaan sektor pertambangan itu sendiri yang memberikan kontribusi
terbesar, kemudian diikuti oleh, gold, inflasi,BI rate, oil, nikel, batubara dan kurs.Hal ini
juga menunjukkan bahwa pergerakan harga emas atau gold dapat memberikan konribusi
yang cukup besar terhadap pergerakan indeks sektor pertambangan.
Implikasi Kebijakan
1. Investor dapat melihat kinerja laporan keuangan dari masing-masing perusahaan tbk
yang terdaftar di dalam indeks sektor pertambangan karena dalam penelitian ini kondisi
fundamental perusahaan sektor pertambangan itu sendiri yang memiliki pengaruh
besar terhadap indeksnya di pasar modal.
2. Jika harga emas atau gold sedang mengalami kenaikan, maka para manajer investasi
dapat mengalokasikan portofolionya ke saham sektor pertambangan agar return dari
hasil investasi dapat meningkat.
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